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Construcción del modelo del pasivo pensional de La Previsora S.A. y aplicación del Loss
Recognition Test
Title in English
Model construction of La Previsora S.As pension liabilities and implementation of the
Loss Recognition Test
Resumen: Bajo las responsabilidades que posee La Previsora S.A, se encuentra el pago
total o parcial de la pensión a jubilados que poseen cumplen con los requisitos de pensión,
por lo tanto es necesario realizar el cálculo de un Pasivo Pensional por medio del cual
se asegure el pago de las pensiones a las cuales tienen derecho los jubilados. Adicional-
mente, es adecuado realizar un Loss Recognition Test con el objetivo de determinar la
suciencia de la reserva pensional, y por medio de un análisis de sensibilidad, determi-
nar las posibles variaciones con respecto a modicaciones sensibles de las hipótesis tales
como la tasa de interés real, aumento en la inación y un mejoramiento en la tabla de vida.
Abstract: Among the responsibilities that La Previsora S.A has, the total or partial
payment of the retirement money to pensioners who full the necessary requirements is
included. Thus, it is necessary to calculate a Pensionable liability that assure the pensions
payment to which the retirees have rights on. Additionally, it is adequate to make a
Loss Recognition Test in order to regulate the suciency of the pension reserve and
through a sensibility analysis, determine the possible variations in relation with sensible
modications of the hypothesis such as the real interest rate, the rising ination and an
improvement of the standard of living.
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CAPÍTULO 1
INTRODUCCIÓN
La Previsora S. A. Compañía de Seguros es una sociedad de economía mixta del orden
Nacional adscrita al Ministerio de Hacienda y Crédito Público, sometida al régimen de las
empresas industriales y comerciales del Estado.
En virtud a la condición de entidad pública sometida al régimen de las empresas in-
dustriales y comerciales del Estado, está regida por el Decreto 3135 de 1968 [17] el cual
establece en el literal b) del artículo 3o que los trabajadores vinculados a la Compañía
son trabajadores ociales. Teniendo en cuenta tales circunstancias, la compañía procedió
a reconocer pensiones de jubilación a los trabajadores ociales que estando al servicio de
la entidad alcanzaban dicho benecio.
Debido a la naturaleza de los trabajadores de la compañía resulta aplicable en cuestión
pensional es el Decreto 1848 de 1969 [18] que en el capitulo XII artículo 68 dispone respecto
a la pensión de jubilación:
Art. 68.- Derecho a la pensión. Todo empleado ocial que preste o haya prestado sus
servicios durante veinte (20) años, continua o discontinuamente, en las entidades, estable-
cimientos o empresas señalados en el artículo 1o. de este decreto, tiene derecho a gozar
de pensión de jubilación al cumplir cincuenta y cinco (55) años de edad, si es varón, o
cincuenta (50) años de edad, si es mujer.
Adicionalmente al decreto mencionado anteriormente, el fundamento del reconocimien-
to pensional para el trabajador público lo constituyen la Ley 33 de 1985 [11] y Ley 71 de
1988 [13]. Estas son las normas sobre las cuales operan los reconocimientos pensionales
para las empresas públicas, cuyos funcionarios ostenten la calidad de servidores públicos.
Por otra parte a partir del 1o de abril de 1994, fecha de entrada en vigencia de la
Ley 100 de 1993 [14], fecha a partir de la cual se ejecuta el sistema general de seguridad
social, en pensiones se denieron los regímenes pensionales esto es el de prima media con
prestación denida o el de ahorro individual con solidaridad.
La seguridad social en Colombia, es un derecho de rango constitucional está contem-
plado en el artículo 48 de la Constitución.
El sistema general de seguridad social, desde el momento de su entrada en vigencia hasta
la fecha ha tenido varias modicaciones y modulaciones, esto es no solo a nivel legislativo se
han presentado modicaciones, entre ellas la Ley 797 de 2003 [15], sino que al introducirse
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cambios en la ley se produce el control constitucional por parte de la Corte Constitucional
que vigila que cualquier norma respete y este en concordancia con la constitución, por ello
en el sistema general de seguridad social una fuente muy importante es la jurisprudencia
constitucional, que declara la exequibilidad o nó de una norma.
Anteriormente, las empresas se hacían cargo de la pensión de cada uno de sus em-
pleados, bajo esta condición se tiene a cargo un pasivo pensional para 153 personas, el
cual debe calcularse de acuerdo a los parámetros establecidos por la Superintendencia Fi-
nanciera por medio de la circular 039 de 2009 [4] y la circular 100 de 1995 [5]. Con el
objetivo de cumplir con las obligaciones originadas por pensiones de jubilación a cargo de
la empresa, La Previsora S.A. realizará el cálculo del valor presente de dichas obligaciones
con el n de construir una reserva pensional. El cálculo de la reserva se debe realizar bajo
las normas COLGAAP (Colombian Generally Accepted Accounting Principles) y NIFF
(Normas Internacionales de Información Financiera, o International Financial Reporting
Standars, IFRS), según sea el caso. De acuerdo a los decretos 2496 del 23 de Diciembre
de 2015 [23] y 2420 del 14 de Diciembre de 2015 [22], la reserva del pasivo pensional debe
ser una combinación de cálculos bajo las normas COLGAAP y NIIF, utilizando para la
reserva de jubilación y sobrevivencia bajo las normas COLGAAP, mientras que la reserva
de los benecios post-empleo se evaluará teniendo en cuenta las pautas dadas por NIIF.
CAPÍTULO 2
DEFINICIONES Y NORMATIVIDAD
La pensión es una prestación económica que reciben cada mes los ciudadanos al nalizar
su vida laboral, hayan sido asalariados o independientes. El monto y otras particularidades
de la mesada dependen de los aportes realizados al fondo y del esquema elegido.
El ahorro pensional es una obligación para todos los trabajadores.Por ley, todo traba-
jador debe hacer un aporte a pensiones del 16% sobre su salario mensual y deberá realizar
un aporte adicional al fondo de solidaridad pensional, dependiente de su nivel de ingresos.
De ese aporte, 12% lo proporciona el empleador y 4% el empleado. En caso de que sea un
trabajador independiente, debe asumir el valor total del aporte [2].
A partir de la entrada en vigencia de la Ley 100 de 1993, los colombianos tienen libertad
para escoger en que régimen desean hacer ese ahorro. Existen dos sistemas: el Régimen de
Ahorro Individual (RAIS), que es privado y en el que las pensiones son manejadas por las
Administradoras de Fondos de Pensión (AFP), y el Régimen de Prima Media (RPM), que
es público y será administrado por Colpensiones, entidad que reemplazará al Instituto de
Seguros Sociales (ISS).
En los dos regímenes, la cotización no puede ser inferior a un salario mínimo, ni superior
a 25, salvo algunas excepciones. Sólo se puede hacer traslado entre regímenes cada cinco
años, y hasta antes de que resten diez años para la edad de pensión en el Régimen de
Prima Media, excepto en el caso de las personas que conservan el Régimen de Transición
Pensional, acorde con los requisitos previstos en la ley.
El pasivo pensional es el conjunto de obligaciones o deudas correspondientes a las
reservas de pensiones. Dichas deudas pensionales están representadas por las pensiones de
jubilación a favor de personas pensionadas o que estén próximas a serlo, de acuerdo con el
artículo 77 del Decreto Reglamentario 2649 de 1993 [3].
2.1. Tipos de pensiones y contingencias a valorar
Debido a la diversidad de pensiones que con las cuales La Previsora se encuentra com-
prometida a pagar el monto de pensión, es necesario claricarlas de acuerdo a sus carac-
terísticas, determinando así los benecios que posee cada uno de los pensionados y sus
beneciarios. Dicha clasicación esta dada por:
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Jubilados a Cargo de la empresa
De acuerdo con la Decreto 33 de 1985 [11], el empleado ocial que sirva o haya servido
durante veinte (20) años continuos o discontinuos y llegue a la edad de cincuenta y cinco
años tendrá derecho a que por la respectiva Caja de Previsión se le pague una pensión
mensual vitalicia de jubilación equivalente al setenta y cinco por ciento (75%) del salario
promedio que sirvió de base para los aportes durante el ultimo año de servicio.
Pensión de Supervivencia
Tomando en cuenta la Ley 71 de 1988 [13], en la cual se extiende las previsiones sobre
sustitución pensional de la Ley 33 de 1973 [8], de la Ley 12 de 1975 [9], de la Ley 44
de 1980 [10] y de la Ley 113 de 1985 [12] en forma vitalicia, al cónyuge, compañero o
compañera permanente, a los hijos menores o inválidos y a los padres o hermanos inválidos
que dependan económicamente del pensionado tomando en cuenta que:
1. El cónyuge o compañero o compañera permanente, tendrán derecho a recibir en con-
currencia con los hijos menores o inválidos por mitades la sustitución de la respectiva
pensión con derecho a acrecer cuando uno de los dos órdenes tengan extinguido su
derecho.
2. Si no hubiese cónyuge o compañero o compañera permanente, la sustitución de la
pensión corresponderá íntegramente a los hijos menores o inválidos por partes iguales.
3. Si no hubiese cónyuge supérstite o compañero o compañera permanente, ni hijos
menores o inválidos, la sustitución de la pensión corresponderá a los padres.
4. Si no hubiese cónyuge supérstite, compañero o compañera permanente, ni hijos me-
nores o inválidos, ni padres, la sustitución de la pensión corresponderá a los hermanos
inválidos que dependan económicamente del causante.
Adicionalmente, de acuerdo a lo establecido en el Decreto 1889 de 1994 [19], estos
sustitutos no tienen derecho al auxilio funerario.
Pensión de Retirados
El artículo 8 de la Ley 171 de 1961 [7] establece que si el trabajador es despedido sin
justa causa del servicio de una empresa después de haber laborado para la misma o para
sus sucursales o subsidiarias durante más de diez (10) años y menos de quince (15) años,
continuos o discontinuos, tendrá derecho a que la empresa lo pensione de forma vitalicia
una vez alcance los sesenta (60) años de edad.
Adicionalmente, si el retiro se produce por despido sin justa causa después de quince
(15) años de servicio, la pensión principará a pagarse una vez el trabajador alcance los
cincuenta (50) años de edad. Si después de los quince (15) años el trabajador se retira
voluntariamente, tendrá derecho a la pensión pero solo cuando cumpla sesenta (60) años
de edad.
El monto de la pensión es directamente proporcional al tiempo de servicios respecto a
la que le habría correspondido a lo establecido en la Ley 33 de 1985.
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Activos con Derecho a Pensión por parte de la empresa con expectativa
de pensión en Colpensiones
La empresa reconocerá una pensión vitalicia de acuerdo a la Ley 33 de 1985, a personas
que llevaban más de diez (10) años de servicio con la empresa al momento de aliarse al
Sistema General de Pensiones, hasta que el trabajador cumpla con los requisitos exigidos
por Colpensiones. La empresa estará cotizando a Colpensiones hasta satisfacer los requeri-
mientos de jubilación por parte de Colpensiones. A partir del momento en que se cumplan
los requisitos de pensión con Colpensiones, se calcula una reserva actuarial para cubrir
de forma vitalicia el valor de la mesada igual a la diferencia entre la pensión que venia
pagando la empresa y la reconocida por Colpensiones.
Pensiones compartidas con Colpensiones
Por medio de la transición al Sistema de Pensiones del Instituto de Seguros Sociales,
hoy conocido como Colpensiones, la legislación estableció compartibilidad de las pensiones
de las personas que eventualmente tienen derecho a ser jubiladas por su empleador, con la
posibilidad de que la empresa pueda transferir esa responsabilidad a Colpensiones, siempre
que se mantenga el ritmo de cotización con el objetivo de cumplir los requisitos pensionales
establecidos por el sistema. Este marco normativo se encuentra establecido en el articulo
16 del Acuerdo 049 de 1990 [24].
Por lo establecido en la Ley 33 de 1985, La Previsora reconoce una pensión mensual de
forma permanente hasta que el pensionado cumpla con los requisitos mínimos establecidos
por Colpensiones con el n de lograr su pensión. El requisito de semanas cotizadas que
se incrementan anualmente hasta llegar a un limite de 1300 en el año 2015 y la edad de
jubilación para hombres de 60 años y mujeres de 55, y a partir del 1 de enero de 2014, 62
para hombres y 57 para mujeres.
A partir de que Colpensiones reconoce la pension, se paga un monto vitalicio en exceso
de la pensión reconocida por Colpensiones para completar la pensión a la cual tiene derecho
el jubilado.
2.2. Normas COLGAAP
Tomando como base las normas COLGAAP, el cálculo del pasivo pensional se obtiene
tomando exclusivamente los pagos pensionales y el auxilio funerario. Para la evaluación de
las reservas de pensiones de jubilación, se ajustan las metodologías y bases actuariales a
las normas vigentes para la elaboración de los cálculos actuariales, regidos por los decretos
2783 de 2001 [20] y 2984 de 2009 [21], así, se opta como:
• Tabla de Mortalidad: Tablas de mortalidad para los rentistas hombres y mujeres,
tomando como base la experiencia obtenida para el período 2005-2008, expedida en
la resolución 1555 de 2010 [6] de la Superintendencia Financiera de Colombia.
• Ajuste Salarial y Pensional: De acuerdo con el artículo 1o del decreto 2984 de
2009 y el artículo 1o del decreto 2783 de 2001, para calcular los futuros incrementos
de salarios y pensiones, la tasa DANE para el año k será el promedio resultante de
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sumar tres (3) veces la inación del año k− 1, más dos (2) veces la inación del año
k − 2, más una (1) vez la inación del año k − 3.
• Interés técnico: Tomando como base el artículo 1o del decreto 2984 de 2009 y el
artículo 1o del decreto 2783 de 2001 se deberá utilizar una tasa real de interés técnico
del 4.8%.
2.3. Normas NIIF
Teniendo en cuenta la normatividad de la NIC 19 [25], son benecios para los empleados
todas las formas de remuneración dadas por la entidad a cambio del servicio. Estos bene-
cios comprenden planes u otro tipo de acuerdos formales celebrados entre una entidad
y sus empleados, ya sea individualmente, con grupos par particulares de empleados o con
sus representantes, o requerimientos legales o acuerdos tomados en determinados sectores
industriales, por virtud de los cuales las entidades se ven obligadas a realizar aportaciones
a planes nacionales, provinciales, sectoriales u otros de carácter multi-patronal.
Planes de benecio por retiro son acuerdos en los que una entidad se compromete a
suministrar benecios a sus empleados, en el momento de terminar sus servicios o después
(ya se en forma de renta o pago único), siempre que tales benecios, o aportaciones a los
mismos dependan del empleador, puedan ser determinados o estimados con anterioridad
al momento del retiro, ya sea a partir de las cláusulas establecidas en un documento o
de las practicas habituales de la entidad. Tomando en cuenta lo anterior, bajo las normas
NIIF, La Previsora S.A. medirá la reserva de los benecios post-empleo como son atención
médica, auxilio funerario y seguros de vida.
Por otro lado, asumiendo que en las normas NIIF se realizan supuestos del tipo "best
estimate", se tienen en cuenta las siguientes hipótesis considerables:
• Tabla de Mortalidad: Corresponde a la tabla de mortalidad vigente denida por el
ente regulador correspondiente en cada país. Por lo tanto, se usaran las tablas de mor-
talidad para los rentistas hombres y mujeres con base en la experiencia obtenida para
el período 2005-2008, expedida en la resolución 1555 de 2010 de la Superintendencia
Financiera de Colombia.
• Ajuste Salarial y Pensional: Corresponde al ajuste salarial determinado por la
compañía, puede obedecer a la aplicación del pacto, convención, contrato colectivo o
aplicabilidad de la ley.
• Interés técnico: Será determinado tomando como referencia la rentabilidad de bo-
nos corporativos de alta calidad, vigentes a la fecha del balance general, o cuando
para tales bonos exista un mercado, se deberá utilizar la rentabilidad de los bonos
del gobierno (a la fecha del balance general). La tasa de descuento a ser utilizada
debe ser los rendimiento de los bonos TES (Títulos de deuda publica emitidos por la
tesorería General de la Nación).
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2.4. Decretos 2420 y 2496 de 2015
De acuerdo con los decretos 2496 del 23 de Diciembre de 2015 y 2420 del 14 de Diciem-
bre de 2015, la reserva del pasivo pensional debe ser una combinación de los cálculos bajo
las normas COLGAAP y NIIF, realizando el cálculo para la reserva de jubilación y sobre-
vivencia bajo las normas COLGAAP, mientras que la reserva de los benecios post-empleo




En la elaboración de este trabajo, se tomaran en cuenta las siguientes notaciones [28]
[27] [1]
• (x): Una persona de edad x.
• npx: Probabilidad de que una persona de edad x sobreviva a la edad x+ n.
• px: Probabilidad de que una persona de edad x sobreviva un año.
• nqx: Probabilidad de que una persona de edad x fallezca antes de n años.
• qx: Probabilidad de que una persona de edad x fallezca antes de un año.
• lx: Número esperado de personas sobrevivientes a la edad x de un grupo inicial.
• ndx: Número esperado de decesos entre las edades x y x+ n.
• ω: Limite de edad de la tabla de mortalidad correspondiente.
• Un grupo que sobrevive mientras todos los miembros sobrevivan y se disuelve con el
primer deceso, es llamado
• Un grupo que sobrevive por tanto tiempo como sobreviva al menos uno de sus miem-
bros y se disuelve con el deceso del ultimo de ellos, es llamado grupo del último
sobreviviente. Cuando se compone de m miembros, es indicado por (x1x2 . . . xm),
donde xi representa la edad del individuo i para i = 1, 2, . . . ,m.
La probabilidad de que el grupo (xy) no sobreviva al tiempo t, indicada por tqxy,
bajo suposición de independencia de los tiempos futuros de vida, esta dada por
tqxy = tqx · tqy
8
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La probabilidad de que el grupo (xy) sobreviva al tiempo t, indicada por tpxy, esta
denida por
tpxy = 1− tqxy
Una tabla de vida de una población total, se basa en estimaciones de las probabilidades
de qx de deceso sobre la población total, suministrando información para un grupo inicial
l0 de personas, generalmente de 100.000 personas, las funciones lx y dx. Asumiendo esta
información, es posible encontrar datos como npx, nqx, lx, ndx.
Seguros de Vida
• El valor presente actuarial de un seguro de vida entera emitido a (x), que paga 1 al






• El valor presente actuarial de una anualidad que paga 1 al comienzo de cada año





• El valor presente actuarial de una anualidad que paga 1 al nal de cada año mientras





= äx − 1
• Una anualidad que paga 1 por año en cuotas de 1/m al comienzo de cada m-ésima
parte de un año, se dene como:
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• Por otro lado, una anualidad que paga 1 por año en cuotas de 1/m al nal de cada


















= äx + äx + äxy
• Cuando una anualidad 1 al nal de cada año mientras el grupo (xy) sobreviva, se
cumple que





• Una anualidad que paga 1 al nal de cada año mientras que el grupo (xy) sobreviva,
se dene como





3.2. Mesadas y auxilio funerario
Mesadas
Para determinar el número de mesadas a que tienen derecho los pensionados, por me-
dio del Acto Legislativo 01 de 2005 [16], se establece el número de mesadas pensionales
reconocidas como:
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• Las pensiones causadas con anterioridad al 25 de Julio de 2005, tiene derecho a
catorce (14) mesadas pensionales al año. Estas mesadas serán pagadas en los meses
Junio y Diciembre.
• Las personas cuyo derecho de pensión se cause a partir del 25 de Julio de 2005 no
podrán recibir más de trece (13) mesadas pensionales al año. La mesada adicional
será cancelada en el mes de Junio.
• Aquellas personas que reciban una pensión igual o inferior a tres (3) salarios mínimos
legales mensuales vigentes, si la misma causa es antes del 31 de Julio de 2011, recibirán
catorce (14) mesadas pensionales al año.
Auxilio Funerario
De acuerdo a lo estipulado en el Articulo 51 de la Ley 100 de 1993 [14], la persona
que compruebe haber sufragado los gastos de entierro de un aliado o pensionado, tendrá
derecho a percibir un auxilio funerario equivalente al ultimo salario base de cotización, o
al valor correspondiente a la ultima mesada pensional recibida, según sea el caso, sin que
este auxilio pueda ser inferior a cinco (5) salarios mínimos legales mensuales vigentes, ni
superior a diez (10) veces dicho salario. Este auxilio se calcula para el personal jubilado a
cargo de la empresa.
3.3. Cálculo de reservas
Dada la necesidad de disponer de estados nancieros que reejaran la perdida del valor
en el tiempo, se introdujeron los ajustes por inación que tenían por objeto hacer que los
rubros como el de las inversiones, activos y pasivos se fueran actualizando con el crecimiento
del Índice de Precio al Consumidor (IPC).
Con el objetivo de simular el ajuste de la inación al Salario Mínimo Legal Vigente,
y teniendo en cuenta la necesidad de realizar el cálculo del Pasivo Pensional de forma
mensual, se opta por realizar ujos de caja, en donde se evidencia el incremento salarial
anualmente (aplicado al inicio de cada año en el mes de Enero), adicionalmente, se mensua-
lizarán las tablas de vida y se traerá cada uno de estos valores a valor presente utilizando
el factor de descuento v.
Por otro lado, gracias a los ujos de caja, es posible determinar un estimado del total
de los pagos que se realizaran de forma anual, con el objetivo de llevar un mejor registro
contable de los pagos.
Sea P el valor mensual de la pensión al momento del cálculo, B el valor a cancelar
en las primas según sea el caso, y F el auxilio funerario. Con el objetivo de determinar
el Pasivo Pensional, se calcularán las reservas de jubilación y supervivencia utilizando el
proceso indicado a continuación.
• Reserva de jubilación con 14 mesadas.
12 · P · a(12)x + 2 ·B · a(2)x
CAPÍTULO 3. HIPÓTESIS Y METODOLOGÍA 12
• Reserva de jubilación con 13 mesadas.







• Reserva de jubilación con 12 mesadas.
12 · P · a(12)x
• Auxilio funerario
F ·A(12)x
• Reserva de supervivencia con 14 mesadas.
12 · P · a(12)xy + 2 ·B · a
(2)
xy
• Reserva de supervivencia con 13 mesadas.









• Reserva de supervivencia con 12 mesadas.
12 · P · a(12)xy
3.4. Supuestos bajo normas COLGAAP
• Tabla de Mortalidad: Se utilizaran las Tablas de mortalidad para los rentistas
hombres y mujeres, tomando como base la experiencia obtenida para el período 2005-
2008, expedida en la resolución 1555 de 2010 de la Superintendencia Financiera de
Colombia, la cual se encuentra adjunta en el Anexo I. Adicionalmente, se trabajara
con las Tablas de Mortalidad de Inválidos, dada en la Resolución 585 de 1994, la cual
se encuentra disponible en el Anexo II.
• Ajuste Salarial y Pensional: Tomando en cuenta lo expuesto en el capítulo ante-
rior, la tasa DANE para el año 2015 será el promedio resultante de sumar tres (3)
veces la inación del año 2014, más dos (2) veces la inación del año 2013, más una
(1) vez la inación del año 2012. En la Tabla 3-1, se observa que basados en esta






Tabla 3-1. Ajuste salarial bajo las normas COLGAAP
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• Interés técnico: Tomando como base el artículo 1o del decreto 2984 de 2009 y el
artículo 1o del decreto 2783 de 2001 se deberá utilizar una tasa real de interés técnico
del 4.8%.
3.5. Supuestos bajo normas NIIF
• Tabla de Mortalidad: Se utilizaran las Tablas de mortalidad para los rentistas
hombres y mujeres, tomando como base la experiencia obtenida para el período 2005-
2008, expedida en la resolución 1555 de 2010 de la Superintendencia Financiera de
Colombia, la cual se encuentra adjunta en el Anexo I. Adicionalmente, se trabajara
con las Tablas de Mortalidad de Inválidos, dada en la Resolución 585 de 1994, la cual
se encuentra disponible en el Anexo II.
• Ajuste Salarial y Pensional: Corresponde al ajuste salarial determinado por la
compañía, puede obedecer a la aplicación del pacto, convención, contrato colectivo o
aplicabilidad de la ley.
Mes Tasa Equivalente Prom. Mensual
Noviembre 28 de 2014 7,06%
Diciembre 30 de 2014 7,61%
Enero 30 de 2015 7,10%
Febrero 27 de 2015 7,16%
Marzo 31 de 2015 7,62%
Abril 30 de 2015 7,34%
Mayo 29 de 2015 7,47%
Junio 30 de 2015 7,90%
Julio 31 de 2015 7,79%
Agosto 31 de 2015 8,34%
Septiembre 30 de 2015 8,48%
Promedio Anual 7,70%
Inación Proyectada 3,60%
Tasa de Interés real 3,95601%
Tabla 3-2. Tasa de Interés Técnico bajo NIIF
• Interés técnico: De acuerdo con lo dispuesto por el Ministerio de Hacienda y Cré-
dito público, para las operaciones de compraventa de Títulos de Deuda Pública, el
primer escalón diario del Sistema Electrónico de Negociación (SEN), esta dividido en
dos ruedas, uno de ellos, denominado primer escalón T + 0, donde serán admisibles
únicamente las compraventas de contado con cumplimiento a t+ 0, es decir, de hoy
para hoy (Rueda CONH). Teniendo en cuenta lo anterior, con el n de tomar un
Interés técnico de acuerdo a las normas NIIF, se opta por tomar como base el prome-
dio anual de títulos a 16 años, utilizando la tasa Equivalente Promedio Mensual del
ultimo día del mes para el primer Escalón-CONH-TFIT16280428, obteniendo como
resultado la Tabla 3-2.
CAPÍTULO 4
INFORMACIÓN Y RESULTADOS
Para la base de datos en la cual se baso el trabajo actual, se presenta en la Gráca 4-1
distribución según su tipo de pensión. Del total de los pensionados, el 58% son hombres,
mientras que el 42% son mujeres. Adicionalmente, el 79% de los pensionados poseen por
lo menos un beneciario, de donde el cual el 2% poseen hijos. La edad promedio de los
pensionados es de 72 años, el promedio de las pensiones pagadas es de $ 1.824.200, y la
media de $ 1.472.617.
Figura 4-1. Gráco circular de la clasicación de los pensionados
4.1. Pasivo Pensional
Resultados bajo normas COLGAAP
En la Tabla 4-1, se detalla el comportamiento de los pagos a realizar anualmente
con el n de cumplir las obligaciones adquiridas por los pensionados y su valor presente.
Adicionalmente, se puede estimar un pago de aproximadamente $ 1.232.595.716 en montos
de pensiones y auxilio funerario, durante cada uno de los primeros 10 años de desarrollo.
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Año Valor a pagar (a 2015) Valor Presente
2016 $ 1.257.745.791 $ 1.206.398.921
2017 $ 1.216.279.828 $ 1.080.786.983
2018 $ 1.227.221.250 $ 1.011.394.541
2019 $ 1.235.208.563 $ 944.151.395
2020 $ 1.239.155.400 $ 878.477.973
2021 $ 1.239.074.127 $ 814.715.941
2022 $ 1.235.072.941 $ 753.191.311
2023 $ 1.227.363.916 $ 694.208.038
2024 $ 1.216.239.623 $ 638.026.619
2025 o más $ 25.916.852.815 $ 5.807.964.741
Tabla 4-1. Pagos realizados por años y sus valores presentes bajo las normas COLGAAP
En la Tabla 4-2, se puede apreciar, bajo los supuestos de COLGAAP, los resultados
obtenidos al realizar el cálculo del pasivo pensional. En la primera columna, se realiza la
clasicación de los grupos actuariales de los cuales se compone el pasivo pensional de La
Previsora en la actualidad. La Reserva Total, muestra el valor total del Pasivo para pagar en
su totalidad las mesadas de los pensionados. En Pasivo Colpensiones, es el monto del pasivo
total que Colpensiones debe pagar a los pensionados, siendo el Pasivo Causado, el resultado
descontar de la Reserva Total el Pasivo correspondiente a Colpensiones. Las Cuota Partes
por Cobrar, son los pagos que hacen parte de las responsabilidades de empresas adicionales
a Previsora y a Colpensiones. Finalmente, en el Pasivo Causado Previsora, en encuentra el
pasivo del cual es responsable la empresa, dando como un total $ 13.829.316.460, bajo las
normas COLGAAP, resultado de restar las Cuotas Partes por Cobrar al Pasivo Causado.
Causa Reserva
Reserva Total $ 29.708.232.787
Pasivo Colpensiones $ 11.287.685.168
Pasivo Causado $ 18.420.547.619
Cuota Partes por Cobrar $ 4.591.231.159
Pasivo Causado a Previsora $ 13.829.316.460
Tabla 4-2. Pasivo pensional bajo las normas COLGAAP
Resultados Bajo normas NIIF
La Tabla 4-3, se puede apreciar el comportamiento de los pagos a través de los años,
dando a conocer el monto estimado a pagar y como su valor presente, mostrando que se
realizan pagos anuales aproximados de $ 1.474.814.476 por año en los primeros años de
desarrollo, con motivo de las mesadas pensionales, auxilio funerario seguro de vida y salud
prepagada.
Por medio de la Tabla 4-4, determina bajo los supuestos de NIIF, los resultados obte-
nidos al realizar el cálculo del pasivo pensional. Las cifras de Reserva Total, Pasivo Col-
pensiones, Pasivo Causado y Cuotas Partes por Cobrar poseen el mismo comportamiento
descrito en Resultados bajo Normas COLGAAP. Adicionalmente, se exponen los montos
causados por los pagos de las primas correspondientes al Seguro de Vida y del servicio
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Año Valor a pagar (a 2015) Valor Presente
2016 $ 1.467.368.178 $ 1.408.510.051
2017 $ 1.434.782.352 $1.277.588.896
2018 $ 1.454.474.633 $ 1.202.537.616
2019 $ 1.470.918.686 $ 1.129.221.657
2020 $ 1.482.929.988 $ 1.057.084.019
2021 $ 1.490.435.235 $ 986.507.780
2022 $ 1.493.465.692 $ 917.870.263
2023 $ 1.492.169.021 $ 851.535.347
2024 $ 1.486.786.500 $ 787.828.669
2025 o más $ 33.822.062.561 $ 7.562.291.559
Tabla 4-3. Pagos realizados por años y sus valores presentes bajo las normas NIIF
de Salud Prepagada respectivamente. Por último el Pasivo Causado Previsora, bajo las
normas NIIF es $ 17.180.975.857, resultado de restar las Cuotas Partes por Cobrar al
Pasivo Causado y adicionando las reservas causadas por motivo del Seguro de Vida y de
Salud Prepagada.
Causa Reserva
Reserva Total $ 32.433.892.281
Pasivo Colpensiones $ 12.462.923.651
Pasivo Causado $ 19.970.968.630
Reserva Seguro de Vida $ 526.374.229
Reserva Salud $ 1.673.071.529
Cuota Partes por Cobrar $ 4.989.438.531
Pasivo Causado a Previsora $ 17.180.975.857
Tabla 4-4. Pasivo pensional bajo las normas NIIF
Resultados bajo los Decretos 2420 y 2496 de 2015
De acuerdo con los decretos 2496 y 2420 de 2015, la reserva del pasivo pensional esta
dada por $ 16.028.762.218, resultado de la suma del cálculo para la reserva de jubilación y
sobrevivencia bajo las normas COLGAAP, $ 13.829.316.460, y la reserva de los benecios
post-empleo con las pautas dadas por NIIF, $ 2.199.445.758.
4.2. Loss Recognition Test
Si el rendimiento de los activos es menor de lo esperado, y la tasa de descuento del
pasivo es jado al momento de realizar un cálculo, el asegurador puede tener un margen de
rendimiento negativo en años futuros. Un Loss Recognition Test, acelera el reconocimiento
de estas perdidas o ganancias para el periodo donde se espera tener perdidas, aunque
este no se ajusta al valor contable del pasivo. Adicionalmente, se realizará un análisis
de sensibilidad del modelo aplicado para el cálculo del pasivo pensional, con el n de
determinar las variaciones con respecto a pequeñas modicaciones en los supuestos.
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El Loss Recognition Test, bajo las normas NIIF, como se expresó anteriormente, es
una prueba que permite hacer un estimado suciencia de la reserva, basado en los gastos
adicionales y los rendimientos nancieros de la compañía con el objetivo de tener una mayor
conanza de poder cumplir las responsabilidades de la empresa tomando una reserva más
adecuada. Teniendo en cuenta que La Previsora S.A. realiza los pagos de nomina y pensión
por medio de una empresa tercera, los gastos adicionales se resumen en el monto pagado
a dicha empresa para realizar cada uno de los pagos de nomina y pensión, por lo cual los
gastos adicionales para cada uno de los pensionados es de $ 42.000 mensuales, valor pagado
a la empresa auxiliar con el n de que esta realice el pago de la mesada de cada uno de los
pensionados.
Causa Reserva
Reserva Total $ 30.629.473.339
Pasivo Colpensiones $ 11.683.609.532
Pasivo Causado $ 18.945.863.808
Reserva Seguro de Vida $ 502.944.562
Reserva Salud $ 1.598.600.732
Cuota Partes por Cobrar $ 4.726.129.212
Gastos Adicionales $ 587.365.196
Pasivo Causado a Previsora $ 16.321.279.890
Total $ 16.908.645.085
Tabla 4-5. Pasivo pensional bajo las normas NIIF
Para el desarrollo del Loss Recognition Test se requiere realizar un estimado de la ina-
ción proyectada en le año y la tasa de rendimiento del portao en donde se esten realizando
las inversiones de la empresa. Tomando en cuenta esto, estimando una inación del 3.50%,
y tomando como tasa de rendimiento de las inversiones de las reservas de la empresa de un
4,50% (Cifras suministradas por el área de inversiones), se realiza nuevamente el cálculo
del pasivo pensional, dando los resultados descritos en la Tabla 4-5. Los gastos totales
están dados por la suma del total del Pasivo causado a Previsora, adicionado del Total
de los Gastos, siendo el monto total de $ 16.908.645.085. Por consiguiente, teniendo en
cuenta que bajo las normas NIIF (Veáse el Capítulo 3), el cálculo del pasivo pensional
fue de $ 17.180.975.857, se aprecia una diferencia de $ 272.330.772, por lo tanto se pue-
de concluir que la reserva bajo las Normas NIIF seria suciente bajo las circunstancias
actuales del mercado para cubrir el pago de sus obligaciones determinadas por el pasivo
pensional [26] [29].
4.3. Análisis de Sensibilidad
Con el objetivo de determinar la variación de la reserva modicando los supuestos, se
tendrán en cuenta transformación de los siguientes aspectos.
• Tasa de interés
• Incremento en el Salario del pensionado.
• Porcentaje de mejoramiento a la tabla de vida.
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Con este n, se realizaran variaciones en un intervalo determinado para cada uno de
los parámetros nombrados anteriormente.
Variación tasa de interés
Sea i la tasa de interés que se aplica al cálculo del Pasivo Pensional bajo las normas
NIIF. Se aplicara una modicación de la tasa de interés de un k%, obteniendo una tasa
del (i− k), y se realiza nuevamente el cálculo del Pasivo Pensional determinando un por-
centaje de variación con respecto al cálculo bajo las normas NIIF. Esta variación estará
determinada dentro del intervalo [0, 2], obteniendo la Tabla 4-6.
Disminución Tasa modicada Pasivo Pensional Variación
0, 4% 3, 56% $ 17.867.391.360 3, 995%
0, 8% 3, 16% $ 18.604.996.002 8, 288%
1, 2% 2, 76% $ 19.399.057.465 12, 910%
1, 6% 2, 36% $ 20.255.519.058 17, 895%
2, 0% 1, 96% $ 21.181.102.368 23, 282%
Tabla 4-6. Variación del Pasivo Pensional por modicaciones de la tasa de Interés
Figura 4-2. Gráco de Variación por tasa de Interés
En la Gráca 4-2, se puede apreciar el comportamiento del pasivo con respecto a la
tasa de interés, cuyo comportamiento de la variación se aproxima a la línea recta
y = 11, 61506614x− 0, 006257453
mostrando así que si la tasa de interés con la cual se realiza el cálculo disminuye en 1%,
el pasivo pensional se vera aumentado aproximadamente en un 11,61%.
Variación en el Salario del Pensionado
En ocasiones, por bonicaciones adicionales, recticaciones del valor de la pensión u
otros factores, así como la estimación incorrecta de la inación a aplicar al momento del
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cálculo del pasivo pensional, es posible que el monto de la pensión sea distinto al actual.
A continuación, se presentara una variación en los montos de la pensión de cada jubilado,
correspondiente a un porcentaje determinado. SeaM el monto de la pensión de un jubilado
al momento del cálculo, e i el incremento del salario del pensionado, entonces el nuevo
monto de pensión para el cálculo del pasivo pensional estará determinado por M ∗ (i+1).
Realizando una modicación a través del intervalo [0, 10] y ejecutando el algoritmo, se
obtiene la Tabla 4-7 donde se resumen los resultados en la variación del pasivo pensional
tomando en cuenta la modicación de este parametro.
Modicación Pensión Pasivo Pensional Variación
2% $ 17.480.606.459 1, 744%
4% $ 17.780.237.061 3, 488%
6% $ 18.079.867.663 5, 232%
8% $ 18.379.498.265 6, 976%
10% $ 18.679.128.867 8, 720%
Tabla 4-7. Variación del Pasivo Pensional por modicaciones del valor de la Pensión de cada
Jubilado
Figura 4-3. Gráco de variación por montos de la Pensión de cada jubilado
La Gráca 4-7, permite detallar el comportamiento del pasivo pensional con respecto
a la variación de los montos a pagar para cada pensionado. Así, se observa que bajo esta
modicación posee un porcentaje de variación lineal estimado por la recta
y = 0, 871983653x− 1, 16409 · 10−12
Se observa que a si el salario mínimo incrementa en 1%, el pasivo pensional aumenta en
un 0,87% con respecto al pasivo pensional bajo las normas NIFF.
Mejoramiento Tabla de Vida
Con los avances tecnológicos, la longevidad de el ser humano ha aumentado con el
transcurrir de los años y teniendo en cuenta el tiempo transcurrido desde la actualización,
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es conveniente aplicar un modicador de las probabilidades de fallecimiento con el n de
mitigar los estos inconvenientes causados y así obtener un Pasivo Pensional adecuado.
Las modicaciones a la tabla de mortalidad se pueden realizar durante un número
determinado de años y se aplicando un porcentaje de mejoramiento o un factor de mejo-
ramiento por medio de estudios previos. Para este trabajo, se utilizara un porcentaje de
mejoramiento indicado durante un periodo de 20 años para la actual persona principal, ya
sea el jubilado o su beneciario en caso de estar fallecido. Sea (x) una persona de edad x,
a la probabilidad de fallecer antes de t años tqx, con t ≤ 20, el tiempo transcurrido a partir
de la fecha de cálculo (si t > 20, entonces k = 0, es decir, se trabajara la probabilidad de
fallecer usual), se aplicará un factor de mejoramiento de (1− k)t, entonces la probabilidad
mejorada de que (x) fallezca antes de x+ t años estará dada por
tq
∗
x = tqx · (1− k)t ≤ tqx
Tomando el porcentaje de mejoramiento dentro del intervalo [0, 2], y observando la
variación obtenida se obtiene la Tabla 4-8.
Mejoramiento Mortalidad Pasivo Pensional Variación
0, 2% $ 17.294.502.503 0, 661%
0, 6% $ 17.512.376.324 1, 929%
1, 0% $ 17.718.570.416 3, 129%
1, 4% $ 17.913.723.863 4, 265%
1, 8% $ 18.098.440.584 5, 340%
2, 0% $ 18.187.064.764 5, 856%
Tabla 4-8. Variación del Pasivo Pensional por mejoramientos de mortalidad
Figura 4-4. Gráco de variación por mejoramiento de la mortalidad del pensionado
En la Gráca 4-4, se puede analizar que el porcentaje de variación con respecto a una
aplicación de mejoramiento a tabla de vida, posee un comportamiento cercano a la recta
y = 2, 925200807x+ 0, 001234102
CAPÍTULO 4. INFORMACIÓN Y RESULTADOS 21
. Por lo tanto, si se aplica un mejoramiento de 1% a los primeros 20 años al pensionado,




1. El Pasivo Pensional para la Previsora, varía dependiendo de las normas balo las
cuales se esta aplicando el cálculo. Bajo las normas COLGAAP, el valor del pasi-
vo causado es de $ 13.829.316.460, mientras que bajo las normas NIIF es de $
17.180.975.857. Esta diferencia radica principalmente en los benecios post empleo
que adicionalmente se tienen en cuenta bajo las normas NIIF, además de las distintas
tasas de interés y de incremento salarial bajo las cuales se realizan los cálculos. Por
otro lado, bajo los Decretos 2420 y 2496 de 2015, el monto del pasivo pensional es
de $ 16.028.762.218.
2. Por medio del Loss Recognition Test, se puede estimar la suciencia del pasivo pen-
sional para cubrir en su totalidad sus obligaciones de los pagos de las pensiones,
esto es, tomando en cuenta los gastos adicionales y del comportamiento esperado
del mercado donde se encuentran las Inversiones de La Previsora, bajo las cuales se
concluye el Pasivo Pensional de La Previsora se encuentra dentro de las proporciones
adecuadas de la reserva pensional.
3. Es importante realizar un análisis de sensibilidad, pues puede reejar el cambio del
pasivo pensional frente a las variaciones en el mercado o avances cientícos que pue-
dan prolongar más la vida de los pensionados, las cuales afectan directamente el
pasivo pensional. Utilizando el test de sensibilidad, aunque las variaciones se reejan
en un comportamiento lineal, la mayor diferencia en décit se encuentra en la dismi-
nución de la tasa de interés con respecto al cálculo realizado balo las normas NIIF,
llegando a una aumento de aproximadamente 11,6% con solo una disminución del
1% de la tasa de interés.
4. En adición, es interesante analizar el factor de mejoramiento de la tabla de vida,
debido a que gracias a con los avances cientícos la esperanza de vida se encuentra
aumentando lo cual genera un posible décit en la reserva pensional. Ajustando un
porcentaje del 1% durante un periodo de 20 años para el titular de la pensión, se
aprecia un incremento de 2,9%, lo cual es una cifra signicativa al momento de
realizar la reserva.
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5. Por otro lado, la variación en la pensión del jubilado por IPC, posee una sensibilidad
menor a la de los criterios anteriores, aumentando aproximadamente en un 0,87%
por cada 1% de incremento.
5.2. Recomendaciones
1. Es importante tener una actualización constante de la base de datos de los pensio-
nados, con el n de obtener un pasivo pensional más adecuado.
2. Dado a los avances cientícos y la desactualización de la tabla de vida, es recomen-
dable aplicar un factor de mejoramiento a la tabla de vida con el n de mitigar el
error del pasivo pensional causado por esta razón.
ANEXO A
Anexo: Tabla de Mortalidad de Rentistas
x lx Mujeres lx Hombres x lx Mujeres lx Hombres x lx Mujeres lx Hombres
15 1.000.000 1.000.000 47 981.111 966.561 79 753.202 599.994
16 999.728 999.515 48 979.663 964.017 80 731.048 570.538
17 999.450 999.019 49 978.097 961.269 81 707.105 539.892
18 999.165 998.510 50 976.402 958.298 82 681.314 508.181
19 998.872 997.888 51 974.566 995.085 83 653.637 475.562
20 998.570 997.451 52 972.576 951.608 84 624.065 442.222
21 998.259 996.898 53 970.418 947.843 85 592.620 408.381
22 997.938 996.327 54 968.077 943.766 86 559.368 374.288
23 997.606 995.736 55 965.536 939.348 87 524.423 340.219
24 997.262 995.124 56 962.801 934.604 88 487.954 306.474
25 996.905 994.488 57 959.851 929.498 89 450.192 273.371
26 996.533 993.826 58 956.662 923.991 90 411.435 241.235
27 996.145 993.136 59 953.206 918.039 91 372.049 210.391
28 995.740 992.415 60 949.454 911.595 92 332.340 181.152
29 995.315 991.660 61 945.372 904.607 93 292.640 153.808
30 994.869 990.868 62 940.925 897.019 94 253.452 128.609
31 994.400 990.036 63 936.072 888.769 95 215.411 105.758
32 993.906 989.159 64 930.769 879.635 96 179.222 85.395
33 993.384 988.233 65 924.968 869.557 97 145.594 67.556
34 992.832 987.254 66 918.617 858.477 98 115.166 52.206
35 992.247 986.216 67 911.658 846.334 99 88.438 39.285
36 991.625 985.114 68 904.029 833.069 100 65.719 28.688
37 990.963 983.942 69 895.662 918.623 101 47.092 20.255
38 990.258 982.693 70 886.485 802.940 102 32.413 13.771
39 989.505 981.360 71 876.420 785.968 103 21.338 8.975
40 988.699 979.936 72 865.384 767.658 104 13.370 5.580
41 987.836 978.411 73 853.289 747.970 105 7.930 3.290
42 986.910 976.776 74 840.044 726.872 106 4.425 1.828
43 985.916 975.021 75 825.554 704.342 107 2.306 950
44 984.846 973.135 76 809.722 680.372 108 1.112 458
45 983.694 971.105 77 792.450 654.970 109 492 202
46 982.452 968.919 78 773.641 628.162 110 197 81
Tabla A-1. Tabla de Mortalidad de Rentistas, expedida en la Resolución 1555 de 2010 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, RV08
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ANEXO B
Anexo: Tabla de Mortalidad de Inválidos
x lx Mujeres lx Hombres x lx Mujeres lx Hombres x lx Mujeres lx Hombres
15 870.657,54 797.707.47 47 624.940,92 460.485,74 79 276.721,91 127.527,60
16 862.516,26 785.559,47 48 617.073,06 450.819,71 80 258.984,47 116.318,04
17 854.449,15 773.557,60 49 609.130,95 441.145,46 81 240.841,46 105.324,94
18 846.434,42 761.698,03 50 601.106,59 431.457,27 82 222.400,16 94.620,06
19 838.470.22 749.976,90 51 592.991,65 421.749,48 83 203.786,65 84.276,40
20 830.554,63 738.390,30 52 584.777,48 412.016,55 84 185.145,11 74.366,38
21 822.685,63 726.934,30 53 576.455,10 402.253,07 85 166.636,14 64.959,78
22 814.861,13 715.604,89 54 568.015,22 392.453,85 86 148.433,89 56.121,40
23 807.078,94 704.398,05 55 559.448,27 382.613,92 87 130.721,93 47.908,70
24 799.336,77 693.309,68 56 550.744,37 372.728,64 88 113.687,76 40.369,39
25 791.632,23 682.335,63 57 541.893,44 362.793,72 89 97.516,14 33.539,24
26 783.962,81 671.471,69 58 532.885,14 352.805,32 90 82.381,23 27.440,12
27 776.325,90 660.713,57 59 523.709,01 342.760,12 91 68.438,28 22.078,70
28 786.718,74 650.056,95 60 514.354,45 332.655,41 92 55.814,98 17.445,71
29 761.138,43 639.497,38 61 504.810,81 322.489,16 93 44.603,67 13.516,05
30 753.581,96 629.030,39 62 495.067,50 312.260,17 94 34.854,86 10.249,82
31 746.046,14 618.651,38 63 485.114,05 301.968,15 95 26.573,15 7.594.23
32 738.527,63 608.355,72 64 474.940,20 291.613,83 96 19.716,22 5.486,29
33 731.022,91 598.138,65 65 464.536,08 281.199,10 97 14.197,42 3.856,12
34 723.528,28 587.995,34 66 453.892,30 270.727,14 98 9.871,98 2.630,67
35 716.039,86 577.920,87 67 443.000,18 260.202,53 99 6.646,52 1.727,43
36 708.553,57 567.910,24 68 431.851,85 249.631,41 100 4.290,86 1.107,77
37 701.065,10 557.958,34 69 420.440,55 239.021,60 101 2.650,08 679,79
38 693.569,92 548.059,97 70 408.760,77 228.382,72 102 1.560,08 400,17
39 686.063,29 538.209,86 71 396.808,61 217.726,41 103 870,41 225,16
40 678.540,20 528.402,64 72 384.175,88 206.853,37 104 457,89 120,62
41 670.995,39 518.632,84 73 370.850,08 195.789,00 105 225,77 61,26
42 663.423,34 508.894,95 74 356.825,70 184.564,16 106 103,65 29,36
43 655.818,23 499.183,34 75 342.105,74 173.215,60 107 43,99 13,21
44 648.173,99 489.492,36 76 326.703,37 161.786,01 108 17,12 5,55
45 640.484,21 479.816,28 77 310.643,64 150.324,16 109 6,06 2,17
46 632.742,19 470.149,33 78 293.965,18 138.884,65 110 1,93 0,78
Tabla B-1. Tabla de Mortalidad de Inválidos, expedida en la Resolución 585 de 1994 de la Su-
perintendencia Financiera de Colombia
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